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Psychoanalyse ist die Krankheit,




Podstawowym celem ´ swiadomej działalno´ sci gospodarczej jest optyma-
lizacja zysku w okre´ slonym przedziale czasowym. Najcz
￿e´ sciej przedział
´ ow jest tak dobierany, by obejmował sob
￿ a pewien charakterystyczny cykl





￿eki ekstrapolacji cyklu na cał
￿ a o´ s czasow
￿ a.
Problem rachunkowego opisu jest szczeg´ olnie trudny, gdy czas trwania
kolejnych cykli jest zmienn
￿ a losow
￿ a (oznaczan
￿ a dalej przez
￿ ). Zysk na





￿ a, przestaje bezpo´ srednio
mierzy´ c jako´ s´ c gospodarowania. W celu badania zjawisk r´ o˙ zni
￿ acych si
￿e
czasemtrwania, warto zdeﬁniowa´ c, podobnie jak w teoriikolejek (zob. [1]),
nat




￿ a tej kategorii ekonomicznej.
Deﬁnicja zysku b
￿edzie posiada´ c po˙ z
￿ adane własno´ sci jedynie w´ owczas,
gdy przyj
￿eta w deﬁnicji funkcja spełni warunek addytywno´ sci, zob. [2].
Dlatego mierzenie zysku przedziałow
￿ a stop
￿ a procentow





￿ a do sp´ ojnych rezultat´ ow.
2. NAT





￿ atkiem trwania cyklu o długo´ sci
￿ . Ozna-
czmy warto´ s´ c przedsi
￿ewzi
￿ecia na pocz















































Oznaczmy warto´ s´ c oczekiwan

























￿ a sko´ nczone warto´ sci, deﬁniujemy nat
￿e˙ zenie zysku


























































￿e by´ c analogonem
chwilowej stopy procentowej (patrz [3]), wyst
￿epuj
￿ acej w zagadnieniach
opisywanych deterministycznie, czyli takich, w kt´ orych charakterystyczne
odcinki czasu nie s









￿edzy powszechnie stosowanymi miernikami zysku a nat
￿e-
˙ zeniem zysku mo˙ zna, poprzez przedziałow
￿ a stop
￿e procentow
￿ a, odtworzy´ c
bez trudu przy pomocy formuł podanych w cytowanym artykule [3].
Proponowana deﬁnicja nat
￿e˙ zenia zysku jest wygodnym punktem starto-




￿ ace,aprzy tym niepozbawione
praktycznego uzasadnienia.
3. MODEL RACJONALNEGO KUPCA (RDM)
Zał´ o˙ zmy mo˙ zliwie najprostsz
￿ a sytuacj
￿e rynkow
￿ a, w kt´ orej analizujemy
rynek jedynie dw´ och towar´ ow, z kt´ orych jeden nazwiemy dobrem (i ozna-
czymy symbolem
2 ), a drugi walut
￿ a (
3 ). Modelowany cykl składa si
￿e z
racjonalnego (w sensie wyja´ snionym ni˙ zej) zakupu dobra
2 i w pełni przy-
padkowej jego sprzeda˙ zy (czyli zamiany na
3 ).







￿ a pewne ustalone porcje do-













































































W modelu RDM (rational dealer model) racjonalno´ s´ c zakupu polega na
przyj
￿eciu przez kupuj
￿ acego ustalonej ceny rezygnacji
A
I





2 , powy˙ zej kt´ orego kupiec za-
niecha nabyciadobra
2 . Kursymo˙ znawyznaczy´ cna podstawieznajomo´ sci
spektrum cen na
2 , spektrum zastanego przez kupca na klasycznym rynku,
b
￿ ad´ z ustalonego w wyniku kolejnych licytacji angielskich, czy przetarg´ ow
Vickrey’a, zob. [7]. Przypadkow
￿ a sprzeda˙ z mo˙ zna postrzega´ c jako trans-
akcj
￿e zbycia dobra
2 przez kupca, w sytuacji, gdy jego cena rezygnacji z
2 jest r´ owna
A
I
K (bo zawsze wygrywa z pozostałymi uczestnikami prze-
targu).
Zał´ o˙ zmy, ˙ ze formułowany model opisuje sytuacj
￿e stacjonarn
￿ a, to zna-





2 , nie zale˙ zy od czasu. Dla czytelno´ sci opisu przyjmujemy, ˙ ze







































Uzasadnienie zało˙ zenia takiej symetrii rozkładu dla logarytmicznej stopy
zysku mo˙ zna znale´ z´ c w pracy [5].
Nie trac
￿ ac nic z og´ olno´ sci zało˙ ze´ n, wystarczy wyznacza´ c logarytmiczny
kurs wymiany z dokładno´ sci
￿ a do dowolnej stałej, gdy˙ z znaczenie posiadaj
￿ a
dopiero zyski, kt´ ore zawsze s
￿ a r´ o˙ znicami kurs´ ow. Sytuacja przypomina
posługiwaniesi
￿epotencjałem w ﬁzyce klasycznej, gdy mierzalne s
￿ a jedynie
r´ o˙ znice potencjału. Zatem przyjmijmy, ˙ ze przeci








￿edooperacji na takimrynkuwymianytowar´ ow
2 i
3 , na kt´ orym rozwa˙ zany kupiec działa w´ sr´ od liczby podmiot´ ow na tyle
du˙ zej, ˙ ze jego indywidualne decyzje nie wpływaj






























% gdy tak nie jest.
´ Sredni czas przypadkowej transakcji (zakupu, b
￿ ad´ z sprzeda˙ zy, co zale˙ zy
jedynie od punktu widzenia) oznaczymy przez
i . Wielko´ s´ c ta jest w mo-
delu stała (jako konsekwencja stacjonarno´ sci) i wi





implikuje irracjonalne paradoksy w postaci np. niesko´ nczonych zysk´ ow w
sko´ nczonym przedziale czasowym).
Dla rachunkowej wygody oznaczmy przez
k prawdopodobie´ nstwo nie-
























M parametryzuje rozkład prawdopodobie´ nstwa.
Oczekiwany czas racjonalnego zakupu
2 b






















































￿ec iloraz oczekiwanego czasu pełnego cyklu kupna–sprzeda˙ zy, do ´ sre-























































































































































* , to znaczy posiada g
￿esto´ s´ c








































￿ acy w momencie sprzeda˙ zy, ma rozkład nor-






















? , otrzymamy poni˙ zsze wyra˙ zenie dla nat













































Oczekiwany zysk na charakterystycznym interwale czasowym, jakim jest
przeci










































































































￿e kontynuowa´ c dla standary-
zowanego rozkładu normalnego, by przez przeskalowanie otrzyma´ c wyniki







Najlepszy algorytm działania dla kupca (maksymalizuj
￿ acy oczekiwany

























v . Okazuje si
￿e,
˙ ze ta zbie˙ zno´ s´ c jest nieprzypadkowa i dotyczy dowolnego typu rozkład´ ow
charakteryzuj
￿ acych zachowanie logarytmicznego kursu. Poni˙ zej wykazane
zostanie, dlaczego własno´ s´ c owa zachodzi, wi





? jest jakimkolwiekrozkładem g
￿esto´ sci, ci
￿ agłym na całej
dziedzinie.
4. UNIKALNA WŁASNO´ S´ C KUPIECKIEGO ZYSKU































Uzyskane w ramach modelu RDM wyra˙ zenie na oczekiwan
































? istnieje, ma warto´ s´ c dodatni
￿ a i jest tylko jeden.
Własno´ sci te s
￿ a spełnione dla dowolnego typu rozkładu g
￿esto´ sci kursu.





























































































H r´ owna jest wi



















































































? ma jedno rozwi
￿ azanie, kt´ ore jest dodatnie.

























































jest jednocze´ snie warunkiem na jej punkt stały. Ten ekstremalny punkt



















































? nie zmienia znaku),
czyli mo˙ zemy je zignorowa´ c.
Słuszno´ s´ c przedstawionego dowodu nie zale˙ zy od postaci rozkładu g
￿e-
sto´ sci kursu, gdy˙ z korzysta si
￿e jedynie z nieujemno´ sci i unormowania g
￿e-









? przejrzy´ scie obrazuje, czym jest naj-
wi








? w jej punkcie stałym jest gwarancj
￿ a
stabilno´ sci funkcji w otoczeniu tego punktu, zob. [8]. Nale˙ załoby jeszcze
zbada´ c granice obszaru przyci
￿ agania. Okazuje si
















stanie przedstawiony w odr
￿ebnym opracowaniu.
Rozkłady prawdopodobie´ nstw dla kursu kupna i kursu sprzeda˙ zy mog
￿ a
mie´ c r´ o˙ zn
￿ a posta´ c (gdy odpowiednie transakcje odbywaj
￿ a si
￿e na odmien-
nych rynkach), konieczny jest jedynie warunek, by logarytmiczny kurs ku-
pna dobra
2 formalnie skorygowa´ c o stał
￿ a tak, ˙ zeby




￿ a logarytmicznego kursu sprzeda˙ zy
2 .
5. ZAKO´ NCZENIE
Gdyby przeanalizowa´ c model analogiczny do RDM, lecz taki, w kt´ orym
strategia, przyj
￿eta przez kupca w trakcie kupna, byłaby zamieniona z jegoRACJONALNY KUPIEC 7
strategi
￿ a sprzeda˙ zy i vice versa, to z ”przestawionego“ modelu wynikałyby






































› oznacza kurs, poni˙ zej kt´ orego kupiec zawsze rezygnuje ze sprzeda-
˙ zy dobra
2 .
Taka zmiana nie wnosi nic istotnie nowego ponad cechy symetryczne do
modelu RDM, mo˙ zezwyj
￿ atkiem”kosmetycznego“uproszczenia wzoru, po-
daj
￿ acego metod
￿e generowania funkcji posiadaj
￿ acych maksimum w punkcie
stałym.
Zastanawiaj
￿ ace jest, ˙ ze optymalne zachowanie kupca, działaj
￿ acego w ra-
mach modelu, polega na wyznaczeniu ceny rezygnacji o tyle ni˙ zszej od
´ sredniego kursu
2 , by r´ o˙ zniła si
￿e dokładnie o jego przeci
￿etny zysk, przy-
padaj
￿ acy na ´ sredni okres trwania transakcji kupna–sprzeda˙ zy. Je´ sli mu si
￿e
to uda, wtedy niczego nie powinien ju˙ z w swojej działalno´ sci poprawia´ c,
bowiem osi
￿ agn




￿ acy jedynie drobnych korekt.
Najlepsz
￿ a strategi
￿ a okazuje si




￿e korygowaniu ceny rezygnacji. Istnienie takiego
rodzaju mechanizmu jest po˙ zadanym zjawiskiem na dynamicznych ryn-
kach,
gdzie rozkłady g
￿esto´ scikurs´ ow podlegaj
￿ anieustannymzmianom. W mode-
lach ze sko´ nczonymi cenami rezygnacji zar´ owno dla transakcji kupna jak i
sprzeda˙ zy powy˙ zsza prosta recepta przestaje by´ c optymaln
￿ a (wyniki bada´ n
takich sytuacji autor zaprezentuje w odr
￿ebnym artykule).
Czy jest to wskaz´ owk
￿ a, aby unika´ c owych dwustronnych technik handlo-
wania?
A mo˙ ze jedynym tego typu sp´ ojnym logicznie modelem jest RDM w wer-
sji z przypadkowym zakupem, bowiem nasuwa si
￿e podejrzenie, ˙ ze rozkład
g
￿ asto´ sci kursu mo˙ zna poprawnie zdeﬁniowa´ c tylko relatywnie, wzgl
￿edem
maj
￿ acej potem nast
￿ api´ c sprzeda˙ zy. Okre´ slenia sprzeda˙ z i kupno te˙ z s
￿ a je-
dynie konwencj
￿ a, gdy˙ z sprzedaj
￿ ac
2 nabywamy






Idee poszukiwania optymalnych rozwi
￿ aza´ n i punkt´ ow stałych, to funda-
menty wsp´ ołczesnego paradygmatu ekonomikimatematycznej. Splataj
￿ a si
￿e
one w takich klasycznych wynikach, jak uog´ olnione twierdzenie Brouwera8 E.W. PIOTROWSKI
[9], czyprocedura iteracyjnaBrowna–Robinson [10]. Przedstawionymodel
działania kupca RDM tak˙ ze łaczy w sobie obydwie koncepcje.RACJONALNY KUPIEC 9
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Streszczenie: Autor proponuje deﬁnicj




￿e´ c, kt´ orych czas wykonania jest zmienn
￿ a losow
￿ a. Przedsta-
wione twierdzenie o punkcie stałym dla algorymtu zachowania kupca po-
zwala maksymalizowa´ c zyski niezale˙ znie od spektrum cen rynkowych.
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